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固 1 10 年期政府債券利率
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騏盟的成員控訴体，而失~率則在 2000 年至 2005 年大幅上升（見囡 3），社金支出
也大幅增加，稅收收入則在 2000 年至 2004 年伺下降了 2.4 小百分京。
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然而在詮濟上，德因工金宴行的工資限制和政府的供給面改策相互配合，萌宴
迷到了預期的效果。出口需求得到提升，最堅出口部門和不斷友展的低工資部「﹞
的就ill'.都得到了提高， 2005 年后登記失 ill'.人數卉始下降（見困 3）。結果， 2000 年
























,o,°＇~ ,o,°'' ,o,°'"' ,o,°'°' ,o,°'"' ,o,°'.., ,o,°''o ,o,°'" ,df'q, ,o,°'°' 毒品p ,<S>"' ,<§>°' ,# ,<§>.., ,#' ,,§' ,<§>,., ,# ＇~~ ~ ~ 
－－－德國 血，間希脂 呵，可愛是可竺 州聯w 葡萄牙 ．．．恥，西班牙
教搶來源：OECD,http://www. oecd. org／，仿 l司日期： 201 l 一 12 01. 
(j) Paul De Grauwe, Economics of Monetary Uniοn, Eighth Edition, Oxford: Oxford University Press, 






























1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20 JO 2011 2012 2013 
－←德因－←希脂叫自愛你主…恥葡萄牙．．．＊…西班牙一 3%赤字率
教搶來源： Ameco, http:// ec. europa. eu/ economy finance/ db indicators/ ameco/index en. htm，仿
向日期： 2011 - 12 - 01. 
CD xt于 GIPS 銓辨体的財政而言，超低的2支隊利率金降低儲蓄的吸引力，并增加信貸融資、消費和投資
非生戶性資戶的吸引力。而外國放貸人所在意的并不是送些低廉的·~n示利率，而是歐元匯統一的名~利率。




最近有字者（原管是非正統的詮濟學家）吋洽，歐洲貨市朕盟也可以采納述手中做法。參見 Erik Lindahl, Pen 
nzngpolitikens Medel (The Means of Monetary Policy), Lund: Forlagsaktiebolaget i Malmo, 1930 ; Dieter 
Spethmann/Otto Steiger ,’,Deutschlands Wirtschaft, seine Schulden und die Unzulanglichkeiten der einheitli-
chen Geldpolitik im Eurosystem“, S. 255 - 285. 
® Martin Heipertz/ Amy Verdun, Ruling Europe: The Politics of the Stability and Growth Pact, 
Cambridge: Cambridge University Press, 2010. 
® Paul De Grauwe, Economics of Monetary Union. j亥作者新的不同親去可參見 Paul De Grauwe, The 
Governance of a Fragile Euro zone, Leuven: University of Leuven, 2011. 
15 






















1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 
→－德固 －－希脂 呼叫愛永三 叫盼和葡萄牙 ．．．辦．．．西班牙











一 14. 67 %，而其中公共部J﹞借款的貢獻仗方 5. 3% 。葡萄牙的相夫寶貴指分別方 9. 78% 和 2. 6日%。在內，
班牙（一 10. 。2%和＋ l. 09% ）及愛你主（一 5. 34%和十 0. 14% ），公共部門盈余安隊上逐滅搓了財外任游失衡
（教搶來源： Eurostat, http:// epp. eurostat. ec. europa. eu/portal/page/ portal/ eurostat/home／，仿「4 日期：








1999 2000 2001 2002 2003 2004 2叫15 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
－←德風－．．希脂一，一點三 葡萄牙... ,, ..西班牙…但 60叫責努率
教搶來源：八meco, http:/ I ec. curopa. eu/ economy finance/ db indicators/ ameco/index en. htm ，仿



















CD jean Claude Trichet, Asset Price Bubbles and Monetary Policy, Lecture by the President of the Eu 
ropean Central Bank at the Monetary Authority of Singapore, 8 June 2005, http:/ /www.bis.org/review/ 
r050614d. pdf,t,方向日期： 2012 01-01; Paul De Grauwt三， Eeοnomics of Monetary Union, pp. 207 - 209. 
17 

























固 9 10 年期政府債券利率（每月教揖）
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困，未描述 GIPS 空前体友亦的基本障禱。第一張囡（囡 5）里示出各固詮常服戶的
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但是，2010 年至 2011 年何的 GIPS 控訴体和 2004 年至 2005 年何的德固克疑
有天壤之別。例如 GIPS 因家的失~率要比昔日才的德固高出件多（見囡 3）﹔其固內
消費和投資需求也受到安眛利率的抑制，某些固家的安隊利率甚至比3年控訴衰
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批准同意后，上述法規已自同年 12 月起生效，而歐元區因家、政府首胞在 2011 年
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